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Haber Bashklan

Minneapolis Fed Baskani Neel Kashkari, Asya seansinda yaptigi konusmasinda Fed'in bu yil bir faiz artirimi daha yapmasini
bekledigini ve ekonominin beklenenden daha gli¢lii bir resim ortaya koymasi durumunda Banka'nin faizleri uzunca bir siire
ylksek seviyelerde tutmasi gerektigini ifade etti. Kashkari'nin bu yil FOMC'de oy hakki bulunuyor.

Avrupa Merkez Bankasi Baskani Lagarde diin Avrupa Parlamentosu’nda yaptigi konusmasinda enflasyonun gerilemeye
devam ettigini ancak halen ¢ok uzun sure yiksek kalmasinin beklendigini sdyledi. Faiz oranlarinin yeterince uzun bir siire
mevcut seviyelerde strdirilmesi halinde enflasyon hedefinin yakalanabilecegini belirten Lagarde, ihracattaki gerileme ve
siki finansman kosullarinin biytmeyi yavaslattigini hatirlatarak; diisen enflasyon, artan lcretler ve glcll is glict piyasasinin
destegiyle tliketici harcamalari ve reel gelirlerdeki artisin ekonomik blyimeyi artirmasini bekledigini ifade etti.

ABD 5 yillik tahvil faizinde gectigimiz hafta %4,65 seviyesi lzeri test edilirken, 10 yillik getiride ise %4,5 seviyesi lizerinde
bir hareket oldugu izleniyor. Mevcut seviyeler son yillarin zirvelerini isaret etse de alternatif getirilerdeki yiikselisin sonuna
yaklasildigi gorustindeyiz. Detaylari biltenimizin Makroekonomik Gelismeler bdlimiinde bulabilirsiniz.

Dolar endeksindeki yikselisin de diin hiz kazandigi ve endeksin 106,10 seviyesini test ederek Kasim 2022'den bu yana en
ylksek seviyesine ulastigi izlendi.

Tahvil getirilerinde hizlanan yikselis egilimi diin kiresel piyasalarda risk istahini baltalarken, VIX endeksinin giin icerisinde
18,41 seviyesine kadar yikselerek yaklasik son 1,5 ayin en yiiksek seviyesine ulastigi takip edildi. MOVE endeksi ise 117,33
seviyesine tirmandi.

Piyasalar bir yandan da Cin gayrimenkul sirketi Evergrande’nin borg krizini takip ediyor. Donem doénem kdiresel risk istahi
Uzerinde etki yaratan Evergrande'nin Cin anakara merkezli istiraki olan Hengda Real Estate Group, 4 milyar yuanlik tahvilin
25 Eylul tarihli anapara ve faiz d6demesini gergeklestiremedigini duyurdu.

Dun varil basina 94,25% seviyesine kadar ulasan petrol fiyatlari, kiiresel risk istahindaki gerileme ve Cin'e yonelik artan
endiseler ile birlikte kazanclarini sildi ve giini 93,29% seviyesinden dislsle tamamladi. Petrolde gerilemenin bu sabah
saatlerinde de devam ettigi ve Brent petroliin varil basina 92,87$ seviyesinde bulundugu géraluyor.

ABD borsalari haftanin ilk islem gliniinu yiikselisle tamamladi. Kapanista Dow Jones endeksi %0,13 artisla 34.006,88 puana
¢iktl. S&P 500 endeksi %0,40 artarak 4.337,52 puana ve Nasdaq endeksi %0,45 artisla 13.271,32 puana yikseldi.

Avrupa borsalari diin dlsusle kapandi. Kapanista gosterge endeksi Stoxx Europe 600 %0,62 deger kaybederek 450,44
puana geriledi. Almanya'da DAX 30 endeksi %0,98 duserek 15.405,49 puana, Fransa'da CAC 40 endeksi %0,85 deger
kaybederek 7.123,88 puana geriledi. italya'da FTSE MIB 30 endeksi %0,68 gerileyerek 28.382,19 puana indi. ingiltere’de ise
FTSE 100 endeksi %0,78 azalarak 7.623,99 puana geriledi.

Tahvil faizlerinde hizlanan yikselis egilimi ve Evergrande’nin borg krizi kiiresel risk algisini olumsuz etkilerken, bu sabah
saatlerinde Asya borsalarinda saticili bir seyrin 6n plana ¢iktigi goriluyor. Japonya Nikkei endeksinde kayiplar %1'e
ulasirken, Hong Kong'ta Hang Seng %0,9 ve Cin'de CSI 300 %0,5 kayipla islem goriyor.

Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Gilinliik Ekonomi Takvimi

Beklenti Onceki
- Avrupa Merkez Bankasi Basekonomist Lane'in Konusmasi 10:00
ABD Agustos Ayi Yeni Konut Satiglari 17:00 699K 714K
ABD Agustos Ayl Yeni Konut Satiglari Degisimi 17:00 -%2,2 %4,4
ABD Eylul Ay1 Conference Board Tiketici GUven Endeksi 17:00 105,5 106,1
ABD Eyliil Ayi Richmond Fed imalat Endeksi 17:00 -7 -7
- Avrupa Merkez Bankasi YK Uyesi Holzmann'in Konusmasi 19:30
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Makroekonomik Gelismeler

ABD tahvil faizlerindeki goriiniim ve beklentilerimiz

Asagidaki grafikte ABD 5 yillik tahvil faizi beyaz cizgi ile, ABD 10 yillik tahvil faizi ise mavi cizgi ile gosteriliyor. 5 yillik
tahvil faizinde gectigimiz hafta %4,65 seviyesi Uzeri test edilirken (Agustos 2007'den bu yana en yuksek seviye), 10 yillik
getiride ise %4,5 seviyesi lizerinde bir hareket oldugu izleniyor (Kasim 2007'den bu yana en yiiksek seviye). Fed'in faiz artirim
donglsiiniin sonuna gelmis olmasi ve dntiimuzdeki yil icerisinde faiz indirimlerine baslayabilecegine iliskin beklentimiz
cercevesinde, alternatif getirilerdeki ylkselisin sonuna gelindigi gorisindeyiz. Fed'in bu yil igerisinde bir faiz artirirmi daha
yaplp yapmayacadi konusu getirilerdeki mevcut yiiksek seviyelerin bir siire daha korunmasina yol agabilecek olsa da bu
goérinimiin sirdirilebilir olmadigini gérmekteyiz. Oyle ki, ABD'den gelen manset enflasyon ve PCE verileri 6zellikle cekirdek
taraftaki katiligin kirildigr ve enflasyon goriiniminde asagi yonli bir egilim olustugunun altini gizerken, gerileyen enflasyon
ortaminda reel getirilerin bulundugu mevcut yiiksek seviyeler ve enflasyon telafilerindeki dlistis dnlimiizdeki ddnemde
ekonomik aktiviteye ydnelik olusabilecek risklere vurgu yapiyor. Dolayisi ise getirilerdeki ylkselisin sonuna yaklasildig:
dngorisiindeyiz. Oniimiizdeki dénemde reel getirilerde olusmasini bekledigimiz asadi yonlii egilim yatirim ve risk istah
agisindan elverisli bir ortam sunan bir makro cerceve gizerken; i) risk algisinin iyilestigi ii) kiiresel hisse senetlerine yonelik
istahin arttigi ve iii) gelisen Ulke piyasalarina yonelik alginin glclendigi bir zemin olusturma potansiyeli tasiyor.

e Agustos ayina iliskin ABD PCE enflasyon verileri cuma giinii TSI 15:30'da aciklanacak. Hafta icerisinde biiltenimizde
verilere iliskin bir calisma paylasacagiz.
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Doviz & Emtia Analizleri
USD/TRY

Haftanin ilk islem giinlinde ABD tahvillerindeki satis baskisi derinlesirken, ABD 10 yillik tahvil faizi %4,55'e yiikselerek 2007'den
bu yana en ylksek seviyesini test etti. Dolar endeksinin ise 106 seviyesi Uzerine tirmandigi gdzlendi. Bu gelismelerin etkisi ile
birlikte gelismekte olan (lke para birimlerinde diin saticili bir seyir 6n plana gikarken, Tirk lirasi ise dolar karsisinda %0,12'lik
gorece sinirl bir distigle giini tamamladi. USDTRY paritesi glini 27,20 seviyesinden kapatirken, Turkiye 5 yillik CDS primi
382,65 baz puandan 383,38 baz puana yukseldi.

Bu sabah itibariyla dolar endeksi 106 seviyesi Gizerinde tutunmaya devam ederken, gelismekte olan tlke para birimlerindeki
saticili seyrin slirdigu izleniyor. Tirk lirasi dolar karsisinda %0,05'lik deger kaybiyla orta siralarda yer alirken, USDTRY paritesi
27,21 seviyesinde islem gorlyor. Kurda son dénemde artan glin igi volatiliteyi ve teknik gostergelerin Urettikleri sinyalleri g6z
oniinde bulundurarak, kisa vadeye iliskin on plana ¢ikardigimiz islem araligini 26,50 — 27,50'den 26 — 28'e revize ediyoruz.
Teknik gostergeler, 26 seviyesinin altinda kalici bir gerileme olmadikga asagi yonli hareketlerin sinirli kalabilecegini gosteriyor.
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EUR/USD

Dolar endeksinde 106 seviyesi lizerine dogru hizlanan yikselis egilimi paritedeki satislarin derinlesmesine yol acti. Bununla
birlikte haftanin ilk islem gliniinde 1,06 seviyesi altina inerek 1,0576 seviyesin gerileyen ve Mart ayindan bu yana en disik
seviyesini test eden EURUSD paritesi, glini 1,0593 seviyesinden tamamladi.

Temel goriinimde Avrupa’da derinlesen stagflasyon sinyalleri ve Avrupa Merkez Bankasi'nin dntimizdeki yil faiz indirimlerini
¢ok daha erken giindeme getirmek zorunda kalabilecegi beklentimiz cercevesinde euronun dolar karsisinda zayif kalmaya
devam edebilecegini 6ngorlyoruz. Teknik tarafta ise asagidaki grafik Gzerinden de gorilebilecegi gibi kisa vadeli diisis
kanali icerisinde hareket eden paritede geri ¢ekilme hareketi istikrarh bir sekilde siirliyor. Bu cercevede pariteye yonelik asagi
yonli beklentimizi korumakla birlikte, teknik gdstergelerin Urettikleri sinyaller dogrultusunda, 1,05 seviyesinin hedef haline
gelebilecegine iliskin dngdriimiiziu sirdiriyoruz. Teknik seviyelere bakacak olursak: Olasi geri ¢ekilmelerde 1,0575, 1,0535 ve
1,05 destekleri izlenecekken, yukari ise 1,0626, 1,0675 ve 1,07 direng seviyeleri takip edilecek.

EUR/USD
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XAU/USD

Alternatif getirilerde goriilen hizli yiikselis ons altinda diin satis baskilari olusmasina yol acti. ABD tahvillerindeki satis diin hiz
kazanirken, 10 yillik tahvil faizi %4,55 seviyesine dogru ylkselerek 2007 yilindan bu yana en ylksek seviyesine ¢ikti. Dolar
endeksinin ise yikselisini 106 seviyesi lzerine tasidigi takip edildi. Bu gelismeler cercevesinde diin saticili bir seyir izleyen ons
altin, gin icerisinde 1915,25% seviyesine kadar gerilemesinin ardindan gtinii 1915,93$ seviyesinden dususle kapatti.

Altinin ons fiyati bu sabah saatlerinde 1914$ seviyesinden islem gériyor. Tahvil getirilerindeki yiikselisin korunmasi
durumunda kisa vadeli satis baskinin bir stire daha etkili olmasi beklenebilir. Geri ¢ekilmenin stirmesi durumunda 1900% ve
1885$ seviyeleri kisa vadeli destek noktalari olarak izlenecekken, yukari yonli hareketlerde ise 1915$ ve 1923$ direncleri
takip edilecek. Ons altinda kanal direncinin gectigi 1930$ seviyesi ve 100 gunlik hareketli ortalamanin gectigi 1940%
seviyelerinin yukarida dnemli bir direng bolgesi olusturdugunu takip ediyoruz. Yeniden yukari yonli hareketlerin 6n plana
ctkmasi agisindan bu 1930$ — 1940% bolgesinin asilmasinin dnemli oldugu gérusindeyiz.

Fed'in bu yil icerisinde bir faiz artirnmi daha yapip yapmayacadi konusu ve enflasyondaki gerileme karsisinda ylksek kalmaya
devam eden reel getiri ortami ons altin icin kisa vadeli risk unsuru olarak 6n plana ciksa da gelecek déneme iliskin olumlu
beklentimizi koruyoruz. Fed'in faiz artirimlarinin ve reel getirilerdeki yiikselisin sonuna gelindigi beklentimiz cercevesinde ons
altinda 6ntmizdeki doneme yonelik yiikselis potansiyeli gérmeye devam ediyoruz.

XAU/USD
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XAG/USD

ABD tahvil getirilerinde ve dolar endeksinde din hizlanan yikselis egilimi glimUs fiyatlarinda da olumsuz bir gérinimi
beraberinde getirirken, 200 glnlik ve 100 giinlik hareketli ortalamalarin olusturdugu direng bdlgesinin asilamadigi ve bu
bolgeden hizli bir geri ¢cekilme gerceklestigi izlendi. Bununla birlikte diin 23,04$ seviyesine kadar gerileyen giimis guni
23,13% seviyesinden dusisle tamamladi.

Gumus fiyatlarinin bu sabah saatlerinde 23$ seviyesi altina indigi ve 22,93$ seviyesinden islem gordugu takip ediliyor. Geri
¢ekilmenin stirmesi durumunda Haziran 2022'den bu yana devam eden yiikselis kanalinin alt cizgisine, yani kanal destegine
denk gelen 22,60% seviyesi izlenecek. Bu seviyenin altinda bir kapanis olusmasi durumunda yukselis kanali asadi yonlu kirilmisg
olacagindan dususlerin hiz kazanmasi s6z konusu olabilir. 22,60% tzerinde bir tutunma gérmemiz durumunda ise ilk etapta
23$% ve 23,20% direncleri, ardindan 200 gunlik hareketli ortalamanin gegtigi 23,50% seviyesi takip edilecek.

XAG/USD
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Yatirim Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
0212 35546 46

Adana Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4 (0 322) 457 77 55
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas (0 212) 355 46 46
Ankara Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0 312) 435 18 36

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giitézi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0 242) 248 45 20

Bakirkoy istanbul Cad. Bakirkdy is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy (0212) 570 52 59

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangazi (0 224) 225 64 10

Cankaya irtibat Biirosu Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri (0 258) 265 87 85

Erenkoy Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy (0 216) 348 82 82
Gaziantep incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5 (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Girne - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir Sair Esref Bul. Ragip Sanli Is Merkezi No: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0 232) 445 01 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvari Eczacibagi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Hrriyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 izmit (0262) 323 1133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0 262) 260 01 01

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiisti Sok. I. Esat Taneri is Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 40 50

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 306 22 71 - 306 22 06
Kayseri Cumbhuriyet Mah. Turan Cad. Turan Plaza Apt. No: 8 Kat: 2 D: 5 Melikgazi (0352) 221 08 68 - 222 82 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Glven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris (0 252) 321 08 00

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas (0 212) 355 46 46

Mersin inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0 324) 238 11 89

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar (0 462) 432 24 50

Global Piyasalar Bilteni 8



26 Eyliil 2023

Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmakta olup
finansal bilgi ve genel yatirm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve higbir sekilde yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirim danismanlidi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanhdi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Dederler A.S. ile Yatirim Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirlt bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile
uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirnim karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda
bahsedilen yatirim araclarinin fiyatlari ve degerleri yatirimcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyla
yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan gegmis performans verileri gelecekte
elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatirimcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinrm Menkul Degerler ASS.
tarafindan glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. s6z konusu
bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi
ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari
sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timd veya bir kismi Tacirler Yatirim Menkul Degerler
A.S.nin yazili izni olmadan ¢odaltilamaz, yayinlanamaz veya lcinci kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz. Aksi
halde, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu butiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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